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Ozet

Ticari faaliyetlerin kesintisiz bir sekilde siirdiiriilmesinde, sirketler arasi1 kredili islemler tiim diinyada son derece 6énemli bir rol
oynamaktadir. Alici, faaliyetlerinin finansmaninda tedarik¢i kredisinden yararlanmakta ve banka finansmanina alternatif bir
kaynak yaratmaktadir. Tedarikgi ise kredili satis yaparak mal ve hizmet satislarnda artis saglamaktadir. Ozellikle 2008-2009
finansal kriz dénemine bagl olarak tiim diinyada finansal piyasalarda giderek artan risk algisi, banka kredilerine ulagmakta
zorluk g¢eken sirketleri tedarikgi kredisinden daha fazla yararlanmaya sevk etmistir. Tedarikgiler ise satislarini agik hesap
bazinda siirdiirmeye mecbur kalmiglardir. Ancak sirketler kredi riskini giivence altina almak i¢in risk yonetim araglarina ve
ortaya ¢ikan isletme sermayesi finansman ihtiyaglarin1 kargilamak amaciyla diger finansal araglara ihtiya¢ duymaktadirlar.
Faktoring alternatif finansman tekniklerinden biri olarak agik hesap 6deme sekli ile ticaret yapmak isteyen sirketlere garanti ve
finansman destegi saglamaktadir. Bu makalede, faktoringin kisa bir tarihgesine deginilerek genel isleyisi lizerinde durulmus,
ihracatin ve ekonominin bilylimesine yonelik katkis1 garanti saglama yoniiyle ele incelenmistir.
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Abstract

Intercompany lending has a substantial role in the sustainability of world trade activities. While the buyer benefits from the
supplier credit to finance its operations by creating an alternative source to bank finance, the supplier would increase its sales
of goods and services by selling on credit. Especially in the period of 2008-2009 financial crisis , the companies who had
difficulties in having access to bank finance due to rising risk perception in the financial markets turned to trade credit more
and the suppliers are obliged to sell more on open account basis. Nevertheless, the companies need risk management tools to
provide security against credit risk and other financial tools to finance their working capital needs. Factoring as being one of
the alternative finance techniques provides guarantee and financing to the companies who want to continue their trade on open
account basis. In this article, the factoring has been examined with a brief glance to its historical development in order to
understand its role as a guarantee instrument to support the growth of exports and economy.
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1. Giris

Kiiresel olarak isletmelerin % 90’1nin, toplam istihdamin da yarisindan fazlasinin kiigiik ve orta boy isletmelerden
(KOBI) olustugu gz oniine alindiginda diinya genelinde ekonomik biiyiime ve refah artiginin saglanmasinda
KOBI’ler son derece énemli bir rol oynamaktadir. KOBI’lerin is yapma potansiyellerinin artmasi ve biiyiimeleri
finansman imkénlarina erigimleri ile dogrudan baglantilidir. Diinya Bankasi tarafindan her yil yaymlanan ve
iilkeler icin de bir karsilastirma imkani saglayan Is Yapma Anketi sirketlerin is yapma potansiyelini arttiran veya
engelleyen faktorleri belirlemektedir. Sirketlerin finansman kaynaklarina erigim imkéanlarinin  bulunup
bulunmadigi da bu faktorler arasinda yer almaktadir. (World Bank, 2020) Uluslararasi kuruluslar tarafindan
yapilan gesitli arastirmalara gore, finansal kriz dénemi sonrast gériilen iyilesme ortamina ragmen KOBI’ler hala
finansman imkénlarina ulagmak konusunda sikint1 gekmektedirler. Bu durumun cesitli sebepleri olmakla birlikte,
bankalarin kredi verme konusundaki isteksizlikleri bu sebeplerden biri olarak goriilmektedir. Ozellikle finansal
kriz déneminden sonra makroekonomik kosullarda nispeten bir iyilesme goziikse de ekonomik konjonktiirdeki
belirsizlikler bankalarin risk almak konusunda ¢ekimser bir tutum igerisine girmelerine sebep olmustur. Risklerle
baglantili olarak getirilen sermaye yeterliligi kisitlamalar1 da bankalarin kredi verme potansiyellerini olumsuz
yonde etkilemistir. Kredi hacminin daralmasi ve kredi maliyetlerinin artmas1 KOBI’lerin finansman bulma
konusunda karsilastig1 sorunlar1 arttirmistir. Makroekonomik belirsizliklerin KOBI’ler iizerindeki bir diger
olumsuz etkisi, yatirim hacimlerinin daralmasidir. Bu durum banka kredilerine olan talebi de daraltmaktadir. Buna
ragmen, Avrupa Merkez Bankasinin yayinladigi rapora gore talep edilen kredi ile verilen krediler arasindaki fark
olarak hesaplanan dis finansman aci1g1 halen eksi seviyelerdedir. (European Central Bank, 2020)

KOBI’lerin finansman imkanlarina erisimleri konusunda OECD tarafindan yapilan bir diger calisma benzer
sekilde ayni1 soruna isaret etmektedir. KOBI’lerin banka kredilerine ulasiminda nispi iyilesmeler gdzlemlense de
iilkeler arasindaki farkliliklar dikkate alindiginda durum hala aleyhte bir gériiniim sergilemektedir. Ozellikle
yiiksek gelirli iilkelerde finansal krizin etkisi daha yiiksek oldugu i¢in, bu olumlu gelisme sinirlt bir seviyede
kalmistir. Keza, yeni gelisen iilkelerde bu sorun ciddi boyutlara varabilmekte, dzellikle yeni kurulan sirketler ve
mikro isletmeler finansman sikintisi ¢gekmektedirler. OECD tarafindan yapilan ¢aligmada bu sorun farkl
boyutlarda incelenmistir. Teminatlandirma konusundaki sikintilar, bagvuru yapilan kredilerin reddedilme oranlar
gibi gesitli kriterler de raporda inceleme konusu olarak yer almaktadir. KOBI’lere verilen kredilerdeki artigin ve
azalisin o tlkenin gayrisafi yurti¢i hasilasinin biiyiimesi veya azalmasi ile paralellik arz ettigine de dikkat
cekilmektedir. KOBI’lerin kredi bulma konusundaki sikintilar1 kismen de olsa bankalarmn talep ettigi teminat
sartlarim yerine getirememeleri nedeniyle de olmaktadir. KOBI’lerin verebilecegi teminatlar genellikle patent
haklari, satis kontratlar1 gibi maddi olmayan teminatlardir. Calismada banka kredilerine ulagim imkanlarinin
zorluklarindan bahsedilirken alternatif finansman imkanlarindan faktoring ayri bir baglk halinde ele alinmigtir.
Faktoringin, alacaga dayali finansman yontemlerinden biri oldugundan bahsedilerek finansman hizmeti diginda
ayn1 zamanda garanti saglama, alacak takibi ve tahsilat konularinda da KOBI’lere ciddi bir hizmet sagladigindan
bahsedilmektedir. Ozellikle dis piyasalarda aktif olan KOBI’ler i¢in faktoringin éneminin alt1 ¢izilmektedir.
Raporda, Diinya Ticaret Orgiitii’ niin (DTO) yaptig1 bir aciklamaya deginilerek tiim diinyada KOBI’lerin kredi
bagvurularinin yarisinin reddedildiginden bahsedilmektedir. Cokuluslu sirketlerde ise kabul edilmeyen kredi
bagvuru oran1 % 7’ler seviyesindedir. Raporda, ticaret finansmanindaki giincel gelismelere deginilerek ticaretin
yapilmasini kolaylastiran dijital ¢6ziimlerin 6nemine deginilmektedir. Faktoring ve leasing disindaki diger
alternatif finansman tekniklerinden bahsedilmekte, 6rnegin tiiketicilerden saglanan finansmanin, sirketten sirkete
finansmanin (P2P) ya da projelerin yatirnmcilardan toplanan fonlarla birlikte finanse edilmesine yonelik
¢oziimlerin alternatif finansman kaynaklari oldugu sdylenmektedir. Raporda 6zellikle alt1 ¢izilen konulardan bir
digeri de, sirketler aras1 6demelerdeki gecikmeler ve sirket iflaslaridir. KOBI’ler nakit akisindaki problemlere
baglh olarak bankalara olan borglarini geri 6deyememektedirler. Buna bagl olarak bankalar tahsil edilemeyen
alacaklar dolayistyla zarar etmektedirler. Bankacilik sisteminin zayiflamasi ekonomilerde tahribat olugsmaktadir.
Bu nedenle hiikiimetlerin ajandalarinda, KOBI’lerin ¢esitli finansal araglarla desteklenmesi konusu birincil neme
sahip olmaktadir. Hiikiimetler iilkelere gore farklihk gosteren gesitli destek programlari ile KOBI’leri
desteklemeye caligmaktadirlar. Dogrudan kredi verme, kredilere garanti destegi sunma, KOBI bankaciliginin
yayginlagtirilmast igin yapilan faaliyetler, mikro kredilerin arttirilmasi ve alacak garanti programlarinin yiiriirliige
konmast gibi tesvik amach ¢esitli uygulamalarla KOBI’leri desteklemeye calismaktadirlar. (OECD, 2019, s. 25-
75)

Bu bilgiler 1s131nda, KOBI’lerin garanti ve finansman ihtiyaglarinin saglanmasinda faktoringin rolii iki baglamda
ele alinabilir. Birincisi ticaretin siirdiiriilebilirliginde tedarik¢inin ihtiya¢ duyacagi kisa vadeli isletme sermayesi
finansmani ihtiyacinin saglanmasi, bir digeri de tedarikg¢inin ticarette karsilasacagi kredi riskinin (ticari alacak
riskinin) garanti altina alinmasidir. Faktoring, garanti, finansman, alacak yonetimi ve tahsilat hizmetlerinin bir
arada sunuldugu genis kapsamli bir finansal ¢oziimdir. Bu makalenin ilk iki bolimiinde, faktoringin kisa bir
tarihgesinde deginilerek, faktoringin tanimi ve isleyisi anlatilmaktadir. Makalenin igiincii b6liimiinde, uluslararasi
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ticaret finansmaninim diinya ticareti izerindeki etkisi g6z 6niinde bulundurularak faktoringin bir ticaret finansmani
aracit olarak ticaretin siirdiiriilebilirligine olan katkist degerlendirilmektedir. Kredili ticaretin sirketlerin
biiylimesine sagladigi katki analiz edilerek, faktoringin bir risk yonetim araci olarak oynadigi rol incelenmektedir.

2. Faktoringin Tarihsel Gelisimi

M.O. 4000'i yillarda Mezopotamyali tiiccarlarla baslayan faktoring uygulamalari sonralari Babilliler, Fenikeliler,
Romalilar tarafindan gerceklestirilmistir. Giiniimiizde bilinen tanimiyla ingiltere’de ortaya c¢ikmustir. 19.
Yiizyildan itibaren 6nemi artmaya baslamis olup 1950°li yillardan sonra ticaretteki yeri iist diizeye ¢ikmustir.
Faktoring tarihi asagida belirtilen ii¢ ana déneme ayrilarak incelenebilir. (Ekmekgioglu vd., 2002)

I. Déonem (Koloni Tiirii Faktoring): Bu zaman dilimindeki faktoring islemi M.S.17. ylizyila kadar fakt6r denen
ticari komisyoncularin satig ve tahsilat faaliyetlerini kapsar.

II. Déonem (Eski Tiir Faktoring): 1890-1930 yillarinda 6zellikle Amerika'daki hizli gelismeye paralel olarak
faktoring sekil degistirerek tiiccarlik ve bankacilik sekline doniismiistiir.

II1. Dénem (Modern Faktoring): 1930’lu yillardan itibaren faktoring Amerika ' da resmiyet kazanmis ve biiyiik
ekonomik kriz ertesinde kisa vadeli alacak hesaplarinin teminat gdsterilmesi kredilendirme islemlerinde olagan
hale gelmistir. 1960’11 yillarin basindan itibaren ~ FCI'in da (Factors Chain International) kurulmasiyla
glintimiizdeki sekli ile kullanilmaya baslanmistir. FCI, 1968 yilinda kurulurmustur. Kurulusun misyonu, faktoring
islemlerinin yapilmadig1 {iilkelerde faktoring faaliyetlerinin bilinirligini saglamak ve caligmalara islerlik
kazandirmak uluslararasi faktoring islemlerinde ihracatg1 ve ithalatgiin bulundugu tilkedeki faktoring kuruluslari
arasindaki iliskinin saglanmasina destek olmaktir (Factors Chain International) Giiniimiizde diinyanin en biiyiik
faktorler zinciri olan ve diinya uluslararas: faktoring hacminin biiyiik bir ¢ogunlugunu kontrol eden FCI’a liye
yiize yakin iilkeden (90 iilke), pek cok faktoring sirketi (400 iiye) bulunmaktadir. (Factors Chain International)

Faktoring ile ilgili gelismeler ABD’de goriiliip sonrasinda Avrupa kitasina yayildigindan dolay1 giiniimiizde
Avrupa ve Amerika kitalarinda yaygin bir uygulama alani bulmustur. Uluslararas: boyutlardaki ticaretin gitgide
agirhgmi arttirmasi sonucunda, agik hesap satis islemleri artmasiyla faktoring talebi devaml biiytimektedir.

Ulkemizde faktoring ilk kez 1988°de Iktisat Bankas1 Faktoring Grubu ad1 ile faaliyete gecmistir, hizla artan islem
hacimleri ile pek ¢ok yeni faktoring sirketi kurularak 6nce uluslararasi sonra da yurti¢i islemler yapilmaya
baglanmistir. Kurulugu onceleri kolay olan faktoring sirketlerinin hizla artan sayilar1,1992°de yiiriirlige giren
Faktoring Sirketlerinin Kurulus ve Calisma Esaslar1 Hakkindaki Y6netmelik ile kontrol altina alinmistir. 1994°de
iilkemizde yasanan ekonomik kriz nedeniyle faktoring islemleri gerek islem sayisi gerekse igslem tutari agilarindan
siirlanmistir. 1994 yili sonunda iilkemizde izinli sekilde faaliyet gosteren 110 civarinda faktoring sirketinin
varligina karsilik sadece mevcut olmasina karsilik, ancak 20 dolayinda sirket faal durumdaydi. Ayni yil ¢ikarilan
545 sayili Kanun Hitkmiinde Kararname ve Faktoring Sirketlerinin Kurulus ve Calisma Esaslar1 Hakkindaki
Yonetmelikle yasal altyapi sekillenmistir. (Carikgioglu, 1995, s.17-23) 1995°de ise sektoriin saglikli bir sekilde
gelismesi amagh Faktoring Dernegi faaliyete baglamistir. 2005°de faktoring diizenlemeleri Bankacilik Diizenleme
Denetleme Kurumu (BDDK) iizerine gegirilmis olup, yayinlanan gesitli genelgelerden sonra iilkemizde faktoring
ile ilgili ilk kapsamli kanun 2012’de yasalasan Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunudur.
(Uyanik, 2015, s.23-40) Kasim 2012 tarihinde onaylanan ‘Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri
Kanunu adiyla yiiriirliige giren kanun bazi yenilikler getirmis ve sektorde en belirgin etkisini faktoring imajinin
diizeltilmesinde saglamistir. Bu tarihten itibaren faktoring algisi olumlu yonde degismis ve 2012 yili Tiirk
Faktoring sektériiniin performansi ve gériiniimii ile ilgili olarak milat kabul edilmistir. (Islamoglu & Ayhan, 2013,
5.171-187)Yasal altyapinin sagladigi kurumsallagma ile etik kurallara uymayan sirketlere uygulanan cezalarda
artig saglanmigtir. Kanunla getirilen bir diger yenilik ise; faktoring islemlerinde, merkezi fatura kayit sisteminin
aktive edilip, mal veya hizmet satigina dayanan alacaklarin sirketlerce miikerrer sekilde alacak devri ve
finansmaninin engellenmesidir. Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Birligi 21.11.2012 tarih,
6361 no’lu Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu’nun ilgili maddelerine gore
kurulmugtur. Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman sektorlerinin siirdiiriilebilir biiyiimesine ve saglikli
gelisimine katkida bulunmak, s6z konusu sektorlerin uluslararasi rekabet giicilinii artirmalarina destek olmak ve
kendi alanlarindaki meslek standartlarinin olusturulmasini, yerlestirilmesini ve gézetilmesini saglamak misyonu
ile faaliyet gostermektedir. (Finansal Kurumlar Birligi) Ulkemiz ihracatinin en yiiksek oldugu Avrupa kitasindaki
iilkelerle yurtdigt islemler agirlikli olarak faktoring ile yiiriitiilmekte ve yapilan ihracatin yarisindan fazlasmimn
KOBI’ler tarafindan gergeklestirilmesi gibi nedenlerle FCI biinyesinde yer alan en iyi ihracat faktoring sirketleri
siralamasinda 400 iiye arasinda ilk siralarda Tiirk faktoring sirketleri bulunmaktadir. (Kavcioglu, 2019, s. 67-90)
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3. Faktoringin Tanim ve Isleyisi

Faktoring, ozellikle kiigiik ve orta 6lgekli sirketlerin finansman ihtiyaglarinin karsilanmasinda kullanilan varliga
dayali finansman (asset based lending) ¢esitlerinden biridir. Varliga dayali finansmanda kredi kurulusu, bor¢lunun
kredi degerliliginden ziyade borglunun sahip oldugu varliklart dikkate alarak, kredi tesis eder. Bu varliklar ticari
alacaklar veya stoklar olabilir. Faktoringe konu olan varliklar, bor¢lunun bilangosunun aktifinde yer alan kisa
vadeli ticari alacaklardir. (Baresa & Sinisa, 2011, s. 189-206) Faktoringe konu olan alacaklar agik hesap 6deme
sekli ile yapilan satiglardan dogan alacaklardir. Faktorinkte, tedarik¢inin diizenledigi faturalara bagli olarak olusan
bir veya birden fazla alacak belirli bir 1skonto orani ile finansman kurulusuna (faktoring sirketi, banka veya bu isi
yapmak tizere kurulan finans kurulusu) devredilir.  Alacak temliki olarak da adlandirilan bu islemde, ticari
alacaklar faktoring sirketi tarafindan belirli bir 1skonto oraniyla satin alinir. Faktoring sirketi alacagin sahibi olur.
Bu satin alma kargiliginda tedarik¢iye 6deme yapilir. Alacagin vadede alici tarafindan dogrudan faktoring sirketine
6denmesiyle islem sonuglanir. Uygulamada faktoring sirketi fatura bedelini genellikle % 80’1 kadar bir 6n 6deme
tutar1 belirler. Bu tutarin hesaplanmasinda faiz, garanti komisyonu ve varsa diger komisyonlar1 dikkate alarak,
toplam fatura bedelinin altinda bir marj ile 6n 6demeyi gerceklestirir. Vadede 6deme gerceklestiginde yapilan 6n
6deme tutart diginda, faiz ve komisyon tutarlart elde edilen tahsilattan diisiiliir ve geri kalan bakiye miisteriye
Odenir. (Bkz Sekil 1) Faktoring islemi ile amaglanan alacagin vadeden evvel nakde gevrilmesi yoluyla,
tedarikginin igletme sermayesi finansman ihtiyacinin karsilanmasidir. Faktoring, geleneksel banka kredilerinden
su sekilde ayrilir. Ticari bankalar kredi verirken tedarik¢inin kredisini geri 6deyebilme kapasitesini
degerlendirirler. Bu degerlendirmede sirketin sahip olduklar1 varliklar (assets) ikincil teminat olarak goriiliir.
Birincil geri 6deme kaynag ise tedarik¢inin faaliyetleri sonucu elde ettigi nakit akigidir. Banka teminat olarak
alacak temliki talep etse bile, banka faktorinkte oldugu gibi alacag: satin almaz. Kredi borglusu hala tedarikei
olmaya devam eder. Faktorinkte ise Oncelikle alicinin borcunu geri 6deyebilme kapasitesi degerlendirilir.
Degerleme sonucuna gore faktoring sirketi bu riski tistlenebilir veya tistlenmez. (Klapper, 2005, 5.1-38)

Faktoring sirketinin ticari alacak riskini iistlenmesi durumunda tedarik¢i faktoring sirketinden gayrikabili riicu
faktoring hizmeti almaktadir. Gayrikabili riicu faktorinkte tedarik¢i garanti ve tahsilat hizmetlerinden yararlanir.
Tedarikgi talep ederse finansman hizmeti de alir. Kabili riicu faktorinkte ise faktoring sirketi kredi riskini
tistlenmez ve bu risk tedarik¢inin iistinde kalmaya devam eder. Alicinin vadede 6deme yapmamasi durumunda,
faktoring sirketi tedarikg¢iye riicu hakkini sakli tutar. Tedarik¢i bu durumda faktoring sirketine devrettigi alacaklar
geri almak ve borcunu faktoring sirketine 6demek durumundadir. (Factors Chain International) Faktoring
kuruluslari, garanti ve finansman hizmetlerine ek olarak tahsilat hizmeti de sunmaktadirlar. Tahsilat hizmeti ile
faktoring sirketinin satin aldig alacaklarin 6demeleri takip edilmekte, idari ve hukuki yollardan ticari alacaklar
tahsil edilmeye calisiimaktadir. (Klapper, 2005, s.1-38) Asagidaki sekil anlatilmak istenenlerin kisaca bir 6zetini
vermektedir. (Global Supply Chain Finance Forum, 2016, s. 1-96)
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Sekil 1. Faktoring
1.Satic1 faktoring hizmeti almak iizere finans kurulusuna (Faktor) ulasir.

2. Finans kurulusu ilgili islemi gesitli yonleriyle degerlendirir ve bu
degerlendirme sonucuna gore faktoring hizmeti vermeyi kabul eder..

<
-

4 Finans kurulusu fatura bedelinin belirli bir ylizdesini Finans ku I'U|U§U

Satici ( genellikle % 80 ) saticiya 6n Gdeme olarak verir, .
(Faktor)
< — A
6.Finans kurulusu icret kesintisi sonrasinda kalan tutart saticiya éder.
3. Satict mal veya hizmeti sevk eder.
Alicrya faturasimi yollar. Faturanin bir Alici 5. Fawra vadesinde , alicr fatura bedelini

kopyasini finans kuruluguna iletir finans kuruluguna éder.

*Sekilde yer alan finans kurulusu ifadesi, faktoring islemi yapan bankalar1 veya faktoring sirketlerini kapsayan
genel bir ifadedir.

** Bu faktoring isleminde, faktoring sirketi arada bir baska muhabir faktoring sirketi olmadan islemi
gerceklestirmektedir.

***Bu ornekte, fatura tutarmin % 80’1 6n finansman seklinde tedarik¢iye kullandirilmaktadir.

Faktoring bildirimli veya bildirimsiz olmak tizere iki tiirlii yapilabilir. Bildirimli olarak yapilan faktoring
isleminde, tedarik¢inin aliciya diizenledigi ve ticari alacagi temsil eden faturanin iizerinde alacagin faktoring
sirketine temlik edildigine iliskin bir ibare yer alir. Genellikle bildirimli yapilan faktorinkte alic1 alacagin faktoring
sirketine devredildigini ve borcunu dogrudan faktoring sirketine 6deyecegini bilir. Bildirimsiz faktorinkte ise alici,
devrin faktoring sirketine yapildigina iligkin bir bilgiye haiz degildir. (Klapper, 2005, s. 1-38)

Tedarikginin ve alicinin ayn1 tilkede veya farkl lilkelerde faaliyet géstermesi durumuna gore yurtici faktoring ya
da uluslararas: faktoring islemlerinden bahsedilebilir. Sayet faktoring sirketi ile tedarik¢i ve alicilar ayn1 tilkede
faaliyet gosteriyorlarsa yurtici faktoring s6z konusudur. Uluslararasi faktorinkte ise ya alict yurtdigindadir ya da
tedarik¢i yurtdisindadir. Tedarikginin iilkede, alicilarin yurtdisinda olmasi durumunda ihracat faktoringi,
tedarikginin yurtdisinda alicilarin iilkede olmas1 durumunda ise ithalat faktoringi séz konusu olmaktadir. Thracat
faktoringinde, cesitli iilkelerde ¢esitli alicilara sevk edilen mallara iliskin olarak ortaya ¢ikan kredi riski genellikle
alicinin bulundugu iilkede yerlesik bir muhabir faktoring (ithalat fakt6ri)) kurulusu tarafindan garanti altina
alinmaktadir. Thracat¢inin bulundugu iilkedeki faktoring sirketi (ihracat faktorii) bu garantiye istinaden ihracatciya
garanti vermektedir. Bu durumda ticari alacak, ithalat faktoriine temlik edilir. Alacagin sahibi, bu durumda ithalat
faktoridiir. Bu islemlerde iki faktoring sirketi yer aldigi igin faktoring iki faktorlii faktoring olarak
adlandirilmaktadir. ki faktorlii sistemin tedarik¢i agisindan avantaji alici riskinin, ithalat faktorii tarafindan
iistlenilmesi ve bu nedenle ihracat faktoringinin gayrikabili riicu faktoring seklinde gerceklestirilebilmesidir.
(Baresa,2011, 5.189-206) ithalat faktoringinde ise, yurtdisinda yerlesik tedarikei, ihracat faktorii iizerinden, ithalat
faktoriine bagvuru yapar. Ithalat faktoriiniin, alicinin ddeme riskini iistlenmesi durumunda, ihracat faktorii bu
garantiye istinaden tedarikgiye garanti hizmeti saglamis olur. Thracatg1 bu garantiye istinaden giivenli bir sekilde
mallarii sevk eder. Ticari alacak ithalat faktoriine temlik edilir ve alacagin sahibi ithalat faktoriidiir. iki faktorlii
islemin gerceklesebilmesi igin, faktoring sirketleri muhabir agina ihtiya¢ duyarlar. FCI bu konuda tiim diinyada
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O6nemli bir rol tstlenmektedir. Yurtici faktoring islemlerinde ise, faktoring hizmetinden yararlanmak isteyen
tedarik¢i mal ve hizmet satisindan dogan alacaklarini faktoring sirketine yazili olarak bildirmekte, fatura
kopyalarim1 gondermekte ve gesitli 6deme vasitalarini da (gek, senet ve benzeri 6deme araglar ile) faktoring
sirketine devretmektedir. Faktoring sirketi, tedarikgi ile yapilan faktoring sézlesmesinin sartlarina uygun olarak
garanti, finansman veya her iki hizmetini misterisine saglamaktadir. Alacak vadede borglu tarafindan faktoring
sirketine nakden veya diger 6deme araglarimin tahsili ile (¢ek, senet, poli¢e) 6denmektedir. (Finansal Kurumlar
Birligi) Bununla birlikte yurti¢i faktoring vadeli satig yapan ve alacaklarmi nakde gevirmek isteyen sirketlerin
finansal ihtiyaglarini kargilamaya yoneliktir. Bu faktorinkte tedarik¢inin de kredi degerliligi analiz edilir. Alacak
tahsil edilemediginde faktoring sirketi borcun 6édenmesi tedarikgiye riicu etmektedir. Tedarik¢ini borcunu geri
Odeyebilecek finansal kapasiteye sahip olmasi beklenir.

4. Thracatta Faktoringin Rol ve Oneminin Degerlendirilmesi

Bu degerlendirmede iki asamali bir ¢alisma yapilmistir. Ik asamada, kredili satiglarn (trade credit) ticaret
hacminin gelisimine olan katkisi ele almmmaktadir. Faktoringin bu ticaretin siirdiiriilmesindeki rolii
sorgulanmaktadir. Ikinci asamada, uluslararasi ticaret finansmanimin uluslararast ticaretin gelisimine yaptig1 katk1
degerlendirilerek faktoringin bir ticaret finansmani araci olarak ticaretin gelistirilmesindeki rolii incelenmektedir.

4.1. Tedarik¢i Kredi Riskinin Garanti Altina Alinmasi ve Ticarette Siirdiiriilebilirlik

Tedarikg¢inin alicty1 kredilendirmesi, tedarik¢inin fatura {izerinde bir 6deme vadesi belirlemesi ve alictya bu
vadede 6deme yapma hakkini vermesi ile gerceklesir. Alict pesin 6deme yapmak yerine belirli bir vade sonunda
O6deme imkani elde etmektedir. Tedarik¢i kredisi (supplier credit) olarak da ifade edilen bu kisa vadeli
kredilendirme isleminde tedarik¢i krediyi veren, alict ise bu imkandan yararlanan taraf konumundadir. Tedarikgi
kredisi, genellikle acik hesap 6deme sekli ile yapilan satiglarda veya bazi durumlarda aliciya keside edilen polige
ile alicinin kabuliine bagli olarak ortaya ¢ikan kredi riskini belirtmek i¢in kullanilan bir ticaret finansmani
terimidir. Alicinin fatura vadesinde 0demesini yapmamasi veya iflas etmesi neticesinde tedarik¢i bu riskle
kargilagir. Kabulii yapilan poligenin vadesinde alici tarafindan 6denmemesi durumunda da tedarikgi ayni riske
maruz kalir. (Grath, 2008,5.131-140) Sirketlerin bu riske ragmen neden agik hesap ticaret yapmaya devam ettigini
arastiran birgok calisma mevcuttur. Bu arastirmalarda hem tedarikgi hem de alici agisindan kredili satiglarin
tedarik¢i ve alict konumunda olan sirketlere getirdigi faydalar incelenmistir. Bu ¢aligmalarin bazilarina asagida
deginilmektedir:

-Sirketin kredili satis yapmasi, tedarik¢i igin rekabet avantaji yaratir, sirket satislarini arttirir ve miisterisi ile olan
iliskilerini gelistirir. (Li, 2014, s. 1-20)

-Miisteriler ile kurulan uzun vadeli iliskiler, alicinin 6deme performansi hakkinda tedarik¢inin bir kanaat
olusturabilmesini miimkiin kilar. Bu sekilde tedarikg¢i satiglarini arttirir, alici ise mal aliminda kolaylik elde eder.
Tedarikgi, is yapma potansiyeline gore, Urliniin stratejik énemine gore bir degerlendirme yapip, bu riski bir
bankaya kiyasla daha kolay alabilmektedir. Heniiz nakit akis1 olugmamig ve fakat 6zellikli bir {irlin {ireterek bir
deger yaratmasi muhtemel, yeni kurulmus kiigiik 6lgekli bir sirket bile tedarik¢i kredisinden yararlanabilir. Bu
sirketlerin genellikle bankalardan kredi almasi kolay degildir. Ticarette siireklilik, tedarik¢i ile alict arasinda bir
cari hesap iligkisinin kurulmasina olanak saglar. Her bir sevkiyatta 6deme almak yerine, karsilikli hesap iligkisi ile
borg ve alacak takibi karsilikli yapilir. Islem maliyetleri diiser. Odemenin alic1 tarafindan zamaninda yapilmamasi
durumunda, tedarik¢i mal teslimini durdurur veya mallara el koyabilir. Bu durumda tedarikgi ve alic1 arasindaki
ihtilafin ¢6zimii daha hizli olur. Geleneksel banka kredilerine ulasmakta zorluk g¢eken sirketler, tedarikgi
kredisinden yararlanarak finansal sikigikliklarin olumsuz etkisinden kurtulurlar. (Brennan, Maksimovic, &
Zehner, 1988, s. 1127-1141)

- KOBI’ler igin yapilan bu ¢alismanin sonucuna gore sirketler kredili satis imkanlarindan yararlanarak bir biiyiime
elde edebilmektedirler. Ozellikle finansal sikisikliklarin oldugu doénemlerde tedarikgi kredisi alicinin ihtiyag
duydugu banka kredisinin yerine geger. (Ferrando & Mulier, 2013, s. 3035-3046)

- Finansal piyasalarin goreceli olarak daha az gelismis oldugu iilkelerde tedarikg¢i kredisinden daha fazla yararlanan
sektorler daha hizli biiylime gostermektedirler. (Fisman & Love, 2003, s. 353-374)

-Cin ‘de sirketlerin finansman yapisi ile bityiimeleri arasindaki iliskiyi incelemek amagli yapilan bu ¢aligmanin

sonucuna gore 6zellikle kiigiik ve orta 6lgekli sirketler tedarik¢i kredisinden daha fazla yararlanmaktadirlar. (Xia,
2017) (Xia, 2017, 5.1-81)
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-Ozellikle kiigiik 6l¢ekli firmalar igin, tedarikei kredisi alternatif bir kredi kanal1 olarak 6ne ¢ikmaktadir. (Nilsen,
1999, s. 1-47) Bu konuyla ilgili bagka bir kaynak da su sekildedir. (Petersan & Raghuran, 1997, s.661-691)

-Ozellikle finansal kriz doneminde tedarikgiler {iriin talebindeki azalmaya bagli olarak daha fazla satis yapabilmek
i¢in kredili iiriin satisina yonelmektedirler. Ozellikle KOBI statiisiindeki alicilar, banka kredilerine ulasmakta
sikint1 ¢ektigi i¢in finansman ihtiyaglarinin karsilanmasinda tedarik¢i kredisinden daha fazla yararlanmaktadirlar.
(Ekiyor & Tosyali, 2016, s. 45-47)

Buradaki sonuglardan da anlagilacag: {izere, kredili mal satisi ile tedarikei satislarini arttirirken, alici faaliyetleri
icin gerekli fon kaynagini tedarik¢isinden saglamakta ve ticaretini siirdiirebilmektedir. Tedarik¢i kredisi, banka
kredisinin yerine gegmektedir. Tedarik¢inin kredili ticarete yonelmesi kredi riskini de beraberinde getirmektedir.
Ticaretin siirdiriilebilmesi i¢in 6deme konusundaki belirsizligin ortadan kalkmasi gereklidir. Tahsilatin
yapilamamasi tiim tedarik zincirinde kesinti yaratir. Bu nedenle kredi riski yonetimi tedarik zincirindeki tiim
tedarikgiler i¢in zorunlu olarak yapilmasi gereken bir faaliyettir. Kredilendirme kararinin verilmesi dncesinde
sirketin potansiyel miigterisinin kredi degerliligi analiz edilmelidir. Risk transfer araglar1 ve teminatlar g6z 6niinde
bulundurularak her bir alic1 i¢in kredi degerliligine gore bir kredi limiti tesis edilmelidir. Alacak takibinin
yapilmasi ve alacagin hukuki yollardan tahsil edilebilmesi i¢in bir tahsilat sisteminin de kurulmasi gerekecektir.
Tedarik¢inin es zamanli olarak finansman ihtiyacini hangi finansal iriinlerle hangi finansal kuruluslardan
kargilayacagina dair bir planlama yapmasi gerekecektir. Faktoring sirketi garanti altina alabilecegi veya
alamayacag sirketler hakkinda sirketi bilgilendirir. Sirket bu bilgi ile kendi riski degerlendirme siirecini gdzden
gecirme imkani elde eder. Garanti hizmeti alamadig1 miisterileri ile agik hesap ¢alismaktan kaginabilir, teminat
alma yoluna gidebilir. Banka garantisiyle, akreditif karsilig1 satis yapma kararimi verebilir. Faktoring, sirketin
likidite ihtiyacinin karsilanmasinda da sirkete destek olur. (Shehzad & Clifford, 1992, s. 169-200) Sirket ile
misterileri arasindaki bilgi asimetrisi problemi sirketleri faktoring hizmetinden daha fazla yararlanmaya sevk
etmektedir. Faktoring sirketleri ¢ok sayida tedarikg¢i ve alicimin oldugu herhangi bir endiistride uzmanlasarak kredi
riskini tayin etme konusunda sahip olduklar1 bilgi havuzundan yararlanarak tedarikgilerin alicilar izerinde tagidigi
riski kolaylikla degerlendirebilmektedirler. Kredi degerliliginin tespiti i¢in bilgi alma konusunda yiiksek
maliyetlerle karsilasan sirketler genellikle alacaklarini faktoring sirketinden 1skonto ettirme yoluna gitmektedirler.
Bu hipoteze gore, bilgi asimetrisinin daha fazla oldugu tilkelerde faktoring daha fazla tercih edilmektedir. Birgok
sirket i¢in faktoringin faydalarindan biri faktoringin verdigi garanti ile daha evvel alacak riski dolayisiyla satig
yapamadiklar1 bir pazara girebilmeleridir. (Klapper, 2005, s.1-38 ) Faktoring ile ticari alacagin nakde
doniistiiriilmesi, kredili satis olmasina ragmen, pesin satis yapiyormusgasina nakdin elde edilebilmesi,
tedarikgilerin herhangi bir nakit akisi problemi yasamadan ticaretlerini siirdiirmesine olanak saglar. (Soufani,
2002, 5.239-252) Tedarik zincirinde en iist halkadaki tedarikgi sirketten baslayarak en alt halkadaki aliciya kadar
yapilan kredili satiglarin tedarikgiler agisindan kredi riski icerdigi diistiniildiigiinde, tiim tedarik zincirinin giivence
altina alinmasi tedarik zinciri boyunca fon akiginin saglanmasina ve ticaretin biiyiimesine yardimci olur. AKsi
durumda, zincirin bir halkasinda yasanacak tahsilat problemi zincirleme iflaslara sebep olabilir.

4.2.  Uluslararasi Ticaretin Finansmam ve Ticaretin Siirdiiriilebilirligi

Uluslararasi ticaret finansmani pazarindaki kapasitenin biiyikliigi ve finansal araglara ulasabilirlik diinya
ticaretinin gelisiminde son derece 6nemli bir rol oynar. Diinya ticaretinin yaklagik % 80°lik kismi kisa vadeli
ticaret finansmani araglari ile giivence altina alinmakta ve/veya finanse edilmektedir. 2008-2009 finansal kriz
doéneminde artan riskler finans kuruluslarmin risk alma kapasitelerini olumsuz etkilemis ve ticaret finansmant
pazarinda arz daralmasi gorilmiistiir. Ayn1 donemde diinya ticareti de ciddi bir diislis gostermistir. Ticaret
finansmandaki bu daralma diinya ticaretindeki daralmanin bas sebeplerinden biri olarak goriilmektedir.
Uluslararas1 ticaretin finansmani, geleneksel anlamda banka araciligiyla yapilan ticaret finansmanini
faaliyetlerinden olusur. Banka araciligryla yapilan ticaret finansmani akreditif ve benzeri banka garantileri ve buna
bagli olusturulan finansman yontemlerini igerir. Akreditif hala ¢gok dnemli bir ticaret finansmani araci olmakla
birlikte girketler aras1 finansmanin (inter-firm financing) ve 6zellikle agik hesap ticaretin (open account trade)
uluslararasi ticaret finansmanindaki pay1 (% 70-90 ) giin gegtikce artmaktadir. Agik hesap ihracatta, tedarikei
akreditif ve benzeri herhangi bir banka giivencesi olmadan, kredi riskini kendisi tistlenerek alictya kredili mal
satis1 yapar. Uluslararasi ticarette kullanilan 6deme sekillerinden mal mukabili olarak bilinen agik hesap ihracatta,
alic1 ( bor¢lu) mali gektikten belirli bir siire sonra mal bedelini tedarik¢iye 6deme hakkina sahip olur. Tedarikgi
ise mallar1 teslim etmis ve heniiz mal bedelini alicidan tahsil etmemistir. Bu nedenle kredi riskine maruz kalir.
Al iflas edebilir, fatura vadesinde borcunu 6demeyebilir. Thracatta alicinin demesini engelleyen politik riskler
de soz konusu olabilir. (Lotte & Keza, 2019, s.1-35)

Sirketlerin agik hesap ticarete yonelmesinin farkli sebepleri olmakla birlikte, bu sebeplerin en énemlilerinden biri
2008-2009 finansal krizine bagli olarak ortaya ¢ikan risklerdir. Artan iflaslar ve geri 6deme sorunlari, bankalarin
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risk almak konusunda g¢ekimser bir tutum igerisine girmesine sebep olmustur. Bankalarin tagidiklar: risk icin
dikkate almak zorunda olduklar: sermaye yeterliligi konusundaki kisitlamalar da kredi imkanlarimi daraltmus, {iriin
maliyetlerini arttirmistir. Sirketler tedarik¢ilerine akreditif agabilmek igin kredi limiti almakta zorlanmislar ve
akreditif maliyetlerinin artmasi ile agik hesap bazinda mal alim talebinde bulunmusglardir. Tedarikgiler de
ticaretten daha fazla pay alabilmek i¢in rekabetin getirdigi sartlara uyum gostermek zorunda kalmislar ve agik
hesap satis sekline yonelmislerdir.  Bu ticarette, genellikle tedarik¢i ve alic1 arasinda bir satig kontrati vardir.
Alici talebini yazili veya sozlii bir sekilde tedarikgiye iletir. Tedarik¢i de bu anlagmaya uygun bir sekilde malim
sevk eder, faturasini diizenler. Tedarikginin elinde ticari alacagin kendisi disinda, makine, techizat veya bina gibi
bankaya ipotek edilecek veya rehin verilecek herhangi bir maddi teminat yoktur. Bankalarin kredi verirken bakis
acisinin saticinin ig yapma potansiyelinin arastirilmasina doniik olmasi ve temlik alinsa bile ticari alacagin ikincil
teminat olarak goriilmesi, buna mukabil girketlerin elinde satig kontratina bagli dogmus veya dogacak ticari
alacaklar diginda herhangi bir maddi teminatin bulunmayisi sirketleri bankalardan kredi almak konusunda sikintiya
sokmaktadir. Bu nedenle, 6zellikle KOBI statiisiindeki sirketler, ticaretlerini siirdiirebilmek icin ticari alacagin
kendisinin tahsil edilebilme kapasitesinin finansmanda temel dayanak olusturdugu finansman ¢oziimlerine ihtiyag
duymaktadirlar. (Soufani, 2002, s.239-252) Faktoring, agik hesap ihracatta, tedarik¢inin maruz kalabilecegi kredi
riskini giivence altina alan finansal araglarindan biridir. Gayrikabili riicu ihracat faktoringinde, kredi riski faktoring
sirketi tarafindan iistlenilmekte ve tedarikg¢i bu riski faktoring sirketine transfer etmektedir. Bu sekilde giivenli bir
sekilde satig yaparak bityiime imkani elde etmektedir. Kredi riskinin garanti altina alinmasi yeni pazarlara ve yeni
miigterilere ulasma konusunda tedarikgilere potansiyel yaratir. Bilango yonetimi agisindan ticari alacak sirket
bilangosundan ¢ikartilir ve faktoring sirketinden elde edilen fonlarla sirket borglarini 6der. Bu sekilde, tedarik¢inin
nakde doniis siiresi kisalmig olur. Ticari riskin giivence altina alinmasi ve buna bagl finansman imkaninin
yaratilmasi ile tedarik¢i yeni satis olanaklarina kavusur. Ozellikle smir Otesi ticarette faktoring sirketinin
uluslararasi deneyimi ticaretin siirdiiriilebilmesinde ihracatgilara kolaylik saglamaktadir. (Janekova, 2012, s. 303-
306)

Acik hesap ddeme sekli ile yapilan ihracatin giivence altina alinmasinda kullanilan enstriimanlarindan bir digeri
kredi sigortasidir. Tedarikg¢i sirketin agik hesap yaptig1 satislar neticesinde karsilasabilecegi ticari riskler ( iflas ve
temerriit) ve politik riskler kredi sigortasi poligesi ile giivence altina alinmaktadir. Bu poligeleri diizenleyen
kuruluglar 6zel sektor pazarinda faaliyet gosteren sirketler ile resmi destekli ihracat kredi sigortasi kuruluslaridir
(E.C.A’ler). Kredi sigortasi bir sigorta tiriiniidiir ve bu nedenle sundugu hizmetler arasinda finansman hizmeti
yoktur. Ancak, sirketler kredi sigortasi poligesi ile bankalardan ve diger finansal kuruluslardan fon temin etme
yoluna gitmektedirler. Bankalar isletme sermayesi finansmani amaciyla verdikleri kredilerde alacak temlikine
ilave olarak kredi sigortasi poligesini teminat kosullarini iyilestiren (credit enhancement) bir ara¢ olarak kabul
etmektedirler. Kredi sigortasi police sartlarina gore sigorta sirketi sigortali ihracatg¢iya veya alacagin temliki
durumunda banka ya da finansman kurulusuna alicinin iflas etmesi veya temerriide diismesi durumunda tazminat
O6demektedir. (Cetiner & Eke, 2018, s5.497-507) Faktoring sirketleri de kredi sigortasi kuruluslariyla isbirligi
igerisinde ¢alismaktadirlar. Kredi sigortas: sirketi alacak riskini listlenir ve alacak tahsil edilmediginde faktoring
sirketine tazminat 6der. (Barbuta, 2013) Asagida Tablo 1 ‘de uluslararas: ticarette kullanilan 6deme sekillerinden
akreditif ile agik hesap 6deme sekli ile yapilan ihracatin garanti altina alinmasinda kullanilan ihracat kredi sigortasi
ve ihracat faktoringinin bir karsilagtirmasi yapilmaktadir. (Jones, 2010, s.1-27)

Tablo 1. Akreditif, Thracat Kredi Sigortas: ve Thracat Faktoringinin Karsilastirilmast

ihracat Kredi Sigortas: Akreditif

iflas, temerriit ve politik

Riicusun Faktoring

Teminat altina alinan risk

Alicinin temerriide diigmesi

Iflas ve temerriit

kurulusuna garanti saglar

riskler

Ek hizmetler Kr?dl 1st1hbarat1, risk Yok Tahsilat ve alici risk bilgisi
degerlendirme

Finansman Yok, bir bagka finansal Yok, teyitli akreditif Ticari alacaklar bir 1skonto

orani ile nakde cevrilir

Miisteri iliskisi yonetimi

Alict kredi sigortasi
policesinin varligindan
haberdar degildir. Hasar
olusana kadar alic1 bilgisi
dahilinde degildir.

Akreditifi alic1 agar

Alic1 genellikle fatura
iizerine yazilan temlik notu
ile bilgi sahibi olur.

KOBI’lerin finansman ihtiyaglarinin giin gegtikge artmasi, ticari alacagin finansmaninda geleneksel faktoringin
yani sira diger farkli finansman ¢6ziimlerinin giindeme gelmesini saglamistir. Tedarik zinciri finansmani, agik
hesap mal alim ve satiminin dijital bir platform iizerinden izlendigi ve bu platformda alicinin verdigi siparigler ile
tedarik¢inin diizenledigi fatura ve diger yiiklemeye iliskin evraklarin dijital olarak eslestirildigi, bu ticarette
karsilanan kredi riskini minimize etmeye ve tedarik¢i ve alicinin ihtiyag duydugu likiditeyi saglamaya yonelik
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finansal araglarin kullanildig1 bir ekosistem yaratmaktadir. Tedarik zinciri finansmani tedarikgi-satict odakl
(supplier led) ve alic1 odakli (buyer led) alacak finansmani ¢6ziimlerini igerir. Geleneksel faktoringte, siireg
tedarik¢iden aliciya dogru isler. Bu nedenle tedarik¢i odakli bir siire¢ s6z konusudur. Tedarik¢i faktoring sirketine
bagvurarak alicinin 6deme riskinin kargilanmasina yonelik faktoring sirketinden garanti talep eder ve finansman
imkanindan yararlanir. Alic1 kabuliine dayal satici finansmani - bor¢ finansman1 (approved payables finance,
payables finance) ya da ters faktoring (reverse factoring) olarak adlandirilan diger alternatifte, siire¢ alicinin bu
konuda insiyatif almast ile baslar. Oncelikle alic1 herhangi bir sarta bagli olmadan ve geri doniisii olmaksizin fatura
vadesinde 6demeyi yapacagina dair kabul verir. Tedarikginin bu ticaretten dogan alacagini finansman kuruluguna
satarak vadeden evvel finansman saglama konusunda bir opsiyonu vardir. Tedarikginin tercihini bu yonde
kullanmasi durumunda, alacak finansman kurulusu tarafindan belirli bir 1skonto oraniyla satin alinir. Bu islemde
genellikle alici, kredi degerliligi yiiksek biiyiik 6lgekli sirkettir. Tedarik¢i veya tedarikgiler ise, aliciya gore daha
kiiciik 6lcekli ve genellikle KOBI statiisiinde olan sirketlerdir. Alicinin kredi riskinin diisiik olmasi, bu islemin
finansman kurulusu tarafindan tistlenilerek islemin bagslatilmasina dayanak olusturur. Tim tedarikgilerden yapilan
alimlar g6z 6ntinde bulundurularak aliciya kiimiilatif bir kredi limiti olusturulur. Daha sonra, bu aliciya mal satan
tedarikg¢i veya tedarikgiler her bir yiikleme sonrasinda alacaklarin1 6deme vadesinden evvel nakde gevirmis olurlar.
Fatura vadesinde, alic1 veya alicilar 6demelerini dogrudan faktoring sirketine yaparlar. (Global Supply Chain
Forum, s. 1-96) Hem tedarik¢i agisindan hem de alic1 agisindan ¢esitli faydalar1 olan bu islemde tedarikgi i¢in
saglanan fayda kredi degerliligi kendisine kiyasla daha yiiksek olan alicimin kredi kullanma kosullar ile
tedarik¢inin gayrikabili riicu finansman imkania kavusabilmesidir. (Bkz Sekil 2) Uluslararas: ticarette, alicinin
ve tedarik¢inin farkl {ilkelerde olmasi durumunda da sirketler bu finansal ¢dziimden yararlanabilmektedirler.
Faktoring kuruluslar ters faktoring konusunda tedarik zinciri finansmani ekosisteminde yer alan kuruluslardir.
FCI araciligiyla yapilan ters faktoring islemlerinde, ithalat faktorii kredi riskini {istlenerek tedarik¢inin bulundugu
iilkedeki ihracat faktoriine riski iistlendigine dair teyit verir. Ihracat faktorii bu garantiye istinaden tedarik¢inin
talep etmesi durumunda tedarik¢iye finansman destegi sunar. (Factors Chain International, FCIReverse)
Geleneksel faktorinkte tedarik¢inin talebi ile baglayan siiregte, sirket 6demenin yapilacagina dair bir garantiye
ihtiya¢ duyar ve ilave olarak fonlama imkani elde eder. Ters faktorinkte ise, tedarik¢inin finansman ihtiyaci
alicinim inisiyatifi ile baslayan bir finansman programi araciligiyla karsilanmis olur. KOBI statiisiindeki bir
tedarikei sirket, daha iyi kosullarla finansman imkanimna kavusmus olur. Bu sekilde tedarik zincirinin siirekliligi
hedeflenir. (Global Supply Chain Forum, s. 1-96)
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Sekil 2. Bor¢ Finansmani

Finansman Kurulusu ile Alic1 Arasindaki Bor¢ Finansmam (Alic1) Programm

6.Fatura vadesinde, alici faturanin toplam tutanim finans kurolusynssa
hesabina oder.

»
>

Alici 3. Alict faturalart onaylar ve ilgili 6deme talimatlanmt finansg Finans kurulugu
kurulysuna iletir.

5 .Saticilar erken édeme talep ederse
iskontolu tutar ( fatura tutari — TZF
kurulugunun erken ddeme ticreti ) fina
kurulusuna yapilacak alacak temliks
kargihZinda, saticilara édenir.

2. Aliciya odemge sartlarimn kurulusu vadede, fatur;
yer aldig1 faturayollanr, olarak saticiya odeg

Saticilar §
1. Alict , sater (saticilar) ile ticari anlasma o @-& Q&
imzalar ve siparig verir. &

Finansman kurulusu ile satici arasmda bor¢
Finansmani (satic1) programi

Gerek faktoring gerekse kredi sigortasi, agik hesap ihracatta tedarik¢inin maruz kaldig: kredi riskini teminat altina
alan finansal araglar olmasi bakimindan uluslararasi ticaret finansmaninda 6nemli rol oynarlar. Bu iki ticaret
finansmani1 aracinin diinya ticaretinin siirdiiriilmesindeki roliinii anlamak agisindan asagidaki tablo
olugturulmustur. Asagida Tablo 2’de, faktoring ve ihracat kredi sigortasinin son bes yillik gelisimi yer almaktadir.
2018 yili itibartyla 19,4 trilyon ABD Dolari olan diinya ticaretinin (ihracat yoniiyle) % 12.5’luk kisminin kredi
sigortast ile garanti altina alindigin1 séylemek miimkiindiir. Bu ticaretin % 16,2’lik kism1 global faktoring
faaliyetleri ile garanti altina alinmakta ve/veya finanse edilmektedir. (Bkz. Tablo 2)

Tablo 2. Global Faktoring Faaliyetleri

2014 % pay | 2015 %pay | 2016 %pay | 2017 %pay | 2018 %opay
Uluslararasi 590.080 3,11 579.562 3,50 560.582 3,50 623.344 3,52 599.267 3,08
faktoring (milyon $)
Global faktoring 2.847.837 | 15,00 2.594.729 | 15,69 2.626.490 | 16,40 3.117.437 | 17,58 | 3.168.997 | 16,29
(milyon $)
Kredi sigortasi 1.709.579 | 9,01 1.586.000 | 9,59 1.634.000 | 10,20 2.069.000 | 11,67 | 19.450.625 | 12,49
(milyon $)
Diinya ihracati 18.984.510 16.536.987 16.019.730 17.728.520 19.450.625
(milyon $)

Tablo 2’de yer alan degerler asagida belirtilen kaynaklardan elde edilmistir:

*Faktoring verileri faktoring hacmini géstermektedir. Global faktoring verileri tiim diinyadaki uluslararasi ve
yurti¢i faktoring hacmini igermektedir. ( Finansal Kurumlar Birligi )

**Kredi sigortasi verileri Berne Union’dan elde edilen verilerdir. (Berne Union)

***Diinya ticaretinin bilyiikliigiine iliskin veriler WTO’dan elde edilen verilerdir Toplam diinya ticareti verileri,
ihracata iligkin verilerdir. (World trade Organization)

Ulkemizde ihracat kredi sigortas1 ve ihracat faktoringinin son bes yillik gelisimi ABD Dolar1 ($) bazinda asagida
tablo 3°de yer almaktadir. Tabloda goriilecegi lizere, agik hesap ihracatin (mal mukabili ihracat) % 18.6’s1 bu
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ticaret finansmani tirtinleri ile garanti altina alinmaktadir. Bu tabloya gore 118 milyar $ olan mal mukabili ihracatin
yaklagik 22 milyar $’lik kismi garanti altina alinmustir.

Tablo 3. Ihracat Kredi Sigortasi ve Thracat Faktoringinin Son Bes Yillik Gelisimi

Yillar ihracat ihracat kredi Toplam Acik hesap ihracat ihracat kredi | Toplam pay
faktoringi sigortasi ihracat ihracat faktoringi sigortasi pay %
(milyar $) (milyar $) garantisi (milyar $) pay % %
(milyar $)
2014 43 12,5 16,8 107,2 4,0 11,7 15,7
2015 45 12 16,5 98,5 4,6 12,2 16,8
2016 3,6 12,8 16,4 98,1 3,7 13,0 16,7
2017 4,1 16,7 20,8 103,7 4,0 16,1 20,1
2018 34 18,6 22 118,1 2,9 15,7 18,6

Tablo 3’deki veriler asagida belirtilen kaynaklardan elde edilmistir :

*Thracat faktoring hacmi, Finansal Kurumlar Birligi web sitesinden alinmistir. Muhabirli islemlerin garantili
islemler oldugu varsayilmistir. Muhabirli islemler ihracat faktoring hacminin % 65-70’i oranindadir. (Finansal
Kurumlar Birligi)

** Thracat kredi sigortasi ile teminat altina ihracatin hesaplanmasinda, 6zel sektdr sirketlerinin verileri ile T.
Eximbank’in verileri toplanmugtir. Ozel sektér primleri Tiirk Sigorta Birligi web sayfasindan almmustir.
Sigortalanan ihracatin hesaplanmasinda yillik prim orani bir varsayim olarak yillik % 0.5 olarak hesaplamada
kullanilmstir. ( (Yillik prim tutar1 x 100 ) / 0,5 ) TCMB kurlar1 ile ABD Dolarina ¢evrilmistir. (Tiirk Sigorta
Birligi)T. Eximbank verileri, T.Eximbank web sitesinde yer alan faaliyet raporlarindan elde edilmistir. (Tiirk
Eximbank)

*** Acik hesap ihracat (mal mukabili 6deme sekli) verileri Tiirkiye Istatistik Kurumu web sayfasindan elde
edilmistir. (Tiirkiye Istatistik Kurumu)

5. Sonuc¢

Ihracata dayali biiyiime varsayiminda, ihracatla ekonomik biiyiime arasindaki nedensel iliskinin yonii ihracattan
biiylimeye dogrudur. D1s ticaret, kaynaklarin en verimli alanlarda kullanilmasini saglayarak iilkenin yeni pazarlara
ulasmasina yardimei olur. Uretim fazlas1 ihracatta degerlendirilir, elde edilen dévizle ihtiyac olan mal el degistirir.
Ihracata yonelik iiretimin saglanmasinda yeni teknolojilerden yararlanilir ve vasifl isgiicii istihdamu artar. Ihracata
dayali iiretim artig1 ile genel istihdam seviyesinde artis saglanir. Elde edilen doviz girdisi ile iiretim i¢in gerekli
hammaddelerin elde edilmesine yonelik kaynak saglanmis olur. Cesitli iilkelerde yapilan aragtirmalarda elde edilen
sonug biiyiik oranda bu yondedir. Bu nedenle makalede, ihracatla ekonomik biiyiime arasindaki iliski veri olarak
kabul edilmistir. Faktoringin iilke ihracatina katkisi ise makalede iki ayr1 baglamda ele alinmistir. Birincisi,
uluslararasi ticaret finansmanin diinya ticareti lizerindeki kapsayici etkisi goz oniinde bulunduruldugunda
faktoringe olan talep ne sekilde olusmaktadir. Bu asamada diinya ticaretindeki yeni trendler dogrultusunda
faktoringin bir ticaret finansmani arac1 olarak rol ve nemi incelenmektedir. Ikincisi, kredili ticaretin tedarikci
ve alici sirkete getirdigi faydalar ile sirketlerin biiytimelerine ve ticaretin gelisimine olan Kkatkis
degerlendirildiginde faktoringin bu ticaretin siirdiiriilebilmesindeki rolii ne sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Bu
asamada faktoringin faydalari iizerinde durulmus ve bir risk yonetim araci olarak ticaretin siirdiiriilebilirligine olan
katkist degerlendirilmistir. Makalede oOncelikle faktoringin kisa bir tarihgesine deginilerek genel isleyisi
incelenmistir. Daha sonra, makalenin amacina uygun olarak, ihracata olan katkis1 bu agilardan ele alinmastir.

Tim diinyada ticaretin % 80 oraninda kisa vadeli ticaret finansmani1 araglar ile garanti altina alindig1 ve/veya
finanse edildigi diistiniildiigiinde ticaret finansmaninda kapasite biyiikliigiiniin 6nemi ortaya c¢ikmaktadir.
Uluslararasi ticaretin finansmaninda bankacilik sektorii 6nemli bir paya sahiptir. Bununla birlikte giin gegtikge
sirketler aras1 kredili faaliyetlerin, agik hesap ticaretin paymin da arttig1 gézlemlenmektedir. Sirketler herhangi
bir banka garantisi olmaksizin ticaret yapmaya yonelmislerdir. Agik hesap ticarette, tedarikgi risk almaktadir. Alici
fatura vadesinde borcunu 6demeyebilir. A¢ik hesap satiglarin garanti altina alinmasinda iki enstriiman énemli rol
oynar. Bunlardan biri kredi sigortasi ve digeri de faktoringtir. Kredi sigortasi bir sigorta iiriiniidiir. Bir risk yénetim
aracidir. Tek bagina kullanildiginda finansman saglayan bir {iriin degildir. ihracat islemlerinde alacagin vadesinde
O6denmemesi durumunda tedarik¢iye tazminat oder. Faktoring ise garanti saglamanin yani sira finansman
imkanlarindan da sirketleri yararlandirir. Ozellikle ihracatta, faktoring sirketleri muhabir aglarini kullanarak
garanti hizmeti sunmaktadirlar. KOBI’lerin finansman imkanlarina erigimleri konusundaki gelismelerin mercek
altina alindig1 tim uluslararasi raporlarda faktoring ayr bir baslik altinda ele alinmigtir. Bunun nedeni faktoringin
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ozellikle KOBI’lerin garanti ve finansman ihtiyaclarinin karsilanmasinda énemli role sahip bir ticaret finansmani
araci olarak kabul edilmesidir. Ticaret finansmaninin 6zellikle agik hesap ticaretin gelisimiyle tedarik zinciri
finansmanina evrilmesi bu ticaretin siirdiiriilebilirliginde geleneksel faktoringin yani sira farkli faktoring
¢oziimlerinin ortaya ¢ikmasina sebep olmustur. Ters faktoring, tedarik¢i konumunda olan KOBI’lerin finansman
elde edebilmelerine yonelik gelistirilen yeni bir finansal ¢6ziimdiir.

Sirketler aras1 kredili ticaretin sitirdiiriilebilmesini saglayan en 6nemli faktor, alacagin fatura vadesinde tahsil
edilebilmesidir. Tedarik¢i bu belirsizligi gidermek ister. Ticaretin siirdiiriilmesinde alictya belirli bir vadede 6deme
imkani tantyan tedarik¢inin ayni nedenle olusan finansman ihtiyacinin kargilanmasi gerekir. Bu nedenle kredili
satig oncesi, sirketler risk yonetimi ve finansman konularinda planlama yaparlar. Risk transferinde kullanilacak
diriinlerin neler olabilecegi, finansmanin hangi finansal arag ile hangi finansal kuruluslardan saglanacagi, bu
iiriinlere iliskin finansal piyasalardaki kapasite, miisteri ile olan iligkiler gibi bircok unsur bu planlama siirecinde
ele alinmak durumundadir. Sirket satig sonrasi takip siirecini de igerecek sekilde etkin bir tahsilat sistemi kurmak
zorundadir. Bu konuda kendi orgiit yapisindan yararlanabilecegi gibi dis kuruluslarin g¢alismalarindan
faydalanabilir. Faktoring sirketi, garanti altina aldig1 ya da almadig1 alicilar hakkinda sirkete bilgi verir. Sirket bu
bilgiyle, hangi 6deme sekliyle veya hangi teminatla satis yapacagina karar verir veya daha evvel vermis oldugu
kararimi gozden gegirme sansi elde eder. Faktoring sirketinin garanti verdigi miisterilerine agik hesap satig
yapabilir. Faktoring sirketinin garanti altina almadig1 miisteriler igin ise riski iistlenebilir veya alternatif teminat
veya 0deme araglarina yonlenebilir. Kredi riskinin faktoring sirketi tarafindan tstlenilmesi, tedarik¢inin kredi
riskini faktoring sirketine transfer etmesi anlamina gelir. Borcun faktoring sirketi tarafindan {istlenilmesi ile
finansal kayiplar nakitle ikame edilmis olacak, sirketin nakit akisinda siireklilik saglanmig olacaktir. Sirket elde
edecegi garanti imkaniyla potansiyel miisterilere ulasmak konusunda daha gayretli olacak, enerjisini miisteri
bulma faaliyetlerine kanalize edecektir. Faktoring sirketinin tahsilati tistlenmesi, sirkete tahsilatin etkin bir sekilde
yapilmas: konusunda bir destek saglayacaktir. Ozellikle sinir &tesi ticarette tahsilatin uzman ve deneyimli
kuruluglar tarafindan yapilmas: sirket i¢in son derece 6nemlidir.

Ihracata dayali biiyiime planlar1 olan ekonomilerde ihracatta biiyiime hedeflenir. Thracatgmin risk ydnetim
araglarindan yararlanarak giivenli bir sekilde ihracat yapabilmesi ile ihracatta artis miimkiin olur. Ulkemiz ihracat
faktoringinde diinyada 2. biiyiik iilke konumundadir. Thracat faktoringinde ihracatg1 garanti hizmeti almaktadir.
Ihracatginin garanti hizmetinin yani sira finansman ve tahsilat hizmetlerinden de faydalandigini kabul edebiliriz.
Bununla birlikte tilkemizde ihracat faktoringinin agik hesap ihracati karsilama orani halen ¢ok distiktiir. A¢ik
hesap ihracati garanti altina alan ihracat kredi sigortasi ile birlikte bakildiginda da agik hesap ihracati karsilama
orani son derece diigiiktiir. Bu oraninin bilyiimesi i¢in tiim diinyada oldugu gibi tilkemizde de faktoring bir risk
yonetim araci olarak kabul edilmelidir. Faktoring ile sirketler giivenli bir sekilde ihracat yaparak ihracatlarini
arttirabilirler.

Kaynakc¢a

BARBUTA Nicoleta - MISU , * Factoring -Alternative of Short term Financing for Companies “International
Conference “Risk in Contemporary Economy” ISSN online 2344-5386 ISSN print 2067-0532 XIVth
Edition, 2013, Galati, Romania )

BRENNAN , M., MAKSIMOVIC V. & ZEHNEN J., 1988. Vendor Financing, Journal of Finance, 43,5, 1127-
1141.

BARESA ,Suzana, I. S. & Sinisa, B., 2011. Factoring: Alternative Model of Financing. UTMS Journal of
Economics, 2(2), 189-206.

BERNE Union, https://www.berneunion.org/DataReports [Mart 2020].

CARIKCIOGLU, P. S., 1995 , Faktoring, Tiirkiye uygulamasindaki Son Yasal Diizenlemeler ve Sorunlari.
Yonetim, 1ssue 20, 17-23.

CETINER, M. & Eke, S., 2018, Giincel Gelismeler Isiginda Kredi Sigortasi Pazar1 ve Makro Acidan frdelenmesi.
Social Science Development Journal, 3(12), s. 497-507.

EKIYOR, S. C. & Tosyali A., 2016 , As a Supply Chain Financing Source, Trade Credit and Bank Credit
Relationship During Financial Crises from Clustering Point of View. International Business Research,
9(4), 45-57.

EKMEKCIOGLU, R. ve digerleri, 2002, Faktoring Egitim Program: EI Kitab:. Istanbul: Faktoring Dernegi.

European Central Bank , 2019. Survey on the Access of Enterprises in the Euro Area, April to September,
https://www.ecb.europa.eu/stats/ech_surveys/safe/html/ecb.safe201911~57720ae65f.en.html#toc2

299


https://www.berneunion.org/DataReports

Factors Chain International, FCIReverse, https://fci.nl/en/about-fci-new/about-fci[Mart 2020].
Factors Chain International, https://fci.nl/en/solutions/factoring/factoring_products [Mart 2020].

FERRANDO, A. & MULIER, K., 2013. Do Firms Use the Trade Credit Channel to Manage Growth? Journal of
Banking & Finance, Cilt 37, 3035-3046.

Finansal Kurumlar Birligi,https://www.fkb.org.tr/sektorler/faktoring/[Mart 2020].

FISMAN, R. & Love, I, 2003 , Trade Credit, Financial Intermediary Development And Industry
Growth.http://www.jstor.org/stable/3094490 ) 353-374

Global Supply Chain Finance Forum, 2016 , Standard Definitions for Techniques of Supply Chain Finance, Global
Supply Chain Finance Forum. https://iccwbo.org/content/uploads/sites/3/2017/01/1CC-Standard-
Definitions-for-Techniques-of-Supply-Chain-Finance-Global-SCF-Forum-2016.pdf, 1-96

GRATH, Anders, The Handbook of International Trade and Finance, Kogan Page, 2008, Ingiltere, 131-140.

ISLAMOGLU, M. & AYHAN, F., 2_(_)13, Tiirk Faktoring Sektoriinde Finansman ve Nakit Yonetiminin Yapist:
Kiimiilatif Nakit Akig Modeli Onerisi. Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, 9(2), 171-187.

JANEKOVA, J., 2012. Factoring — Altenative Source of a Company Financing , Annals of Faculty Engineering
Hunedoara. International Journal of Engineering, 10 (3) ,303-306.

JONES, Peter M., Trade Credit Insurance , Primer series on insurance issue 15, February 2010,
http://siteresources.worldbank.org/FINANCIALSECTOR/Resources/Primerl5_TradeCreditInsurance_Fi
nal.pdf, 1-27. [Mart 2020].

KAVCIOGLU, S., 2019. Diinyada ve Ulkemizde “Factoring” Uygulamalari-Tedarik Zinciri Finansmaninda
"Factoring"in Roli. Sosyal Bilimler Arastirma Dergisi!, 8(3), s. 67-90.

KLAPPER, L., 2005. The Role of Factoring for Financing Small and Medium Enterprises, USA: World Bank
Policy Research Working Paper , World Bank , 1-37
http://siteresources.worldbank.org/INTEXPCOMNET/Resources/Klapper, The Role of Factoring for
Financing_Small_and_Medium_Enterprises.pdf

LI Y., ZHEN X, CAI X, 2014. Trade Credit Insurance, Capital Constraint and the Behaviour of Manufacturers
and Banks. USA: Springer Science and Business Media. s.1-20

LOTTE Cornelia van Wersch Keza, Statistical Coverage of Trade Finance — Fintechs and Supply Chain
Financing, IMF Working Paper, WP/19/165,
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2019/07/31/Statistical-Coverage-of-Trade-Finance-
Fintechs-and-Supply-Chain-Financing-46941 ) s. 1-35 [Mart 2020].

MIAN Shehzad L., SMITH Clifford W., Jr, Accounts Receivable Management Policy: Theory and Evidence, The
Journal of Finance, Vol XLVII, No. 1, March 1992.

NILSEN J. H. (1999). Trade Credit and the Bank Lending Channel Working Paper. Swiss National Bank.99(04),1-
32.

OECD (2019): Financing SMEs and Entrepreneurs: Recent Trends in SME and Entrepreneurship Finance,
DOl:https://doi.org/10.1787/ad11d4ba-en, s. 25-75. [Mart 2020].

PETERSEN Mitchell & RAJAN Raghuram, 1997. Trade Credit: Theories And Evidence The Review Of Financial
Studies.http://www.jstore.org/stable/2962200[Mart 2020].

SHEHZAD L. M. & Clifford, W. S., 1992. Accounts Receivable Management Policy : Theory and Evidence. The
Journal of Finance, Vol XLVII,(1).

SOUFANI, K., 2002. On the Determinants of Factoring as a Financing Choice: Evidence from UK. Journal of
Economics and Business, Cilt 54, s. 239-252.

Tirk Eximbank, https://www.eximbank.gov.tr/tr/finansal-bilgiler/faaliyet-raporlari[ Mart 2020].

Tiirk Sigorta Birligi, https://www.tsh.org.tr/resmi-istatistikler.aspx?pagelD=909[Mart 2020].
Tiirkiye Istatistik Kurumu http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046 [Mart 2020].

UYANIK, Y., 2015. Diinyada ve Tiirkiye'de Faktoring Tanim1. Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 2(3),
23-40.

300


http://siteresources.worldbank.org/INTEXPCOMNET/Resources/Klapper,_The_Role_of_Factoring_for_Financing_Small_and_Medium_Enterprises.pdf
http://siteresources.worldbank.org/INTEXPCOMNET/Resources/Klapper,_The_Role_of_Factoring_for_Financing_Small_and_Medium_Enterprises.pdf
https://www.eximbank.gov.tr/tr/finansal-bilgiler/faaliyet-raporlari
http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046

World Bank, Doing Business.
Rhttps://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/32436/9781464814402.pdf 2020].

World Trade Organization, https:// data.wto.org [Mart 2020].
XIA, J. (2017). Trade Credit, Financing Structure and Growth.,1-81.

301



